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１  総括的展望 
1.1  本研究の目的 


































































1.3  具体的提言 
  本研究の結果、最適開示システムの制度設計に向けての具体的提言として、次の５点を
提示しておきたい。 













 (2)  非財務情報開示からの提言：社会環境情報については、日本においては任意開示書類



































業務プロセスの変更への対応方法、 情報システムの変更に対応した IT 統制のあり方など
を考えるべきであろう。 5 
 































２  IFRS 導入による日本企業への影響と企業開示制度の課題 
2.1  IFRS 導入による日本企業への影響 






































2.2  原則主義時代における開示のあり方 

















た。SEC は 2002 年サーベインズーオックスレイ法(Sarbanes-Oxley Act)の制定を受けて、原
則主義を基軸としつつも実務指針などの細則ルールを加味した「目的指向基準設定アプロ















以下では、前述の IFRS の影響の中でとくに「内」の問題に注目しつつ、IFRS 導入に伴う
各制度の相互補完関係について論ずることにしたい。 
 
３  IFRS 導入と企業開示システムの相互関係 
3.1  予測・見積計算の拡大と非財務情報開示の対応 

































































































































  IFRS の原則主義会計の導入や予測・見積計算の拡大に伴い、監査対象の固有リスクは一
般に増大することになる(上記の固有リスクの評定が「高い」または「中程度」を示す)。こ



















４  IFRS 導入の経済的影響に関する実証的検討 











かを検証する研究である。たとえば、Leuz and Verrecchia(2000)は、IAS ないしは US GAAP
を自発的に採用しているドイツ企業は、ドイツ GAAP 採用企業よりもビッド・アスク・ス
プレッドは低く、売買回転率は高いことを示している。また Karamanou and Nishiotis(2005)
では、IFRS アドプションにかかわるイベントに対して株式市場がどのように反応するかを
検証し、ポジティブな反応をしていることを明らかにしている。 
一方で、Cuijpers and Buijink(2005)は、EU 域内でローカル GAAP 企業と IFRS 採用企業の
資本コストを比較した場合、両者の間に統計学的に有意な差異は見出せなかったことを示




第 2 に、IFRS の強制導入が各国の資本市場に対して与えたインパクトを検証する研究で
ある。Daske, Hail,Leuz,and Verdi(2008)では、IFRS を 2005 年に強制適用した 26 カ国を対象
















Barth, Landsman, and Lang(2008) 、 Bartov, Goldberg, and Kim(2005) 、 Hung and 
Subramanyan(2007)などがあげられる。Barth, Landsman, and Lang(2008)では、1990-2004 年に
かけて IFRS を自発的に導入した企業 411 社と非導入企業を比較検討し、IAS 導入が会計の
質や透明性を向上させる(すなわち利益管理を抑制する)上で貢献していることを明らかに
している。 また Bartov,Goldberg,and Kim(2005)では、 ドイツ GAAP 採用企業と IFRS/US GAAP
採用企業を比較検討し、 IFRS/US GAAP 採用企業の方が価値関連性が高いことを示している。  










4.3  IFRS 浸透が日本企業の利益属性に与える影響 
  日本では現在、IFRS とのコンバージェンスが進展しているものの、それをアドプション






  向論文（2010）ではこうした問題意識のもと、Barth, Landsman, and Lang(2008)に基づき過







4.4  日本企業の利益属性の特徴 














































































  先行研究では、IFRS 導入が必ずしも資本コストの低減や株式売買高の増大に結びつく
とは限らず、各国の法的強制力や法起源などの制度因子の違いにより、その効果が異なっ
てくることが確認された。 
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ェアード 2000)。 17 
 
  以上の日本型経営システムの相互補完的な３つの側面を描いたのが、 「図表５」である。
この基底をなすのは適時的市場の効率性に対する持続的関係重視の考え方であり、端的に、

















ナンスや事業再建において大きな役割を果たしてきた(Arikawa & Miyajima 2008)。 























  実際、 IFRS の拡充化の展開は、 ファイナンス資本主義の発展の歴史でもあった(Clark et.al 






















３  ２つの会計モデルの共存可能性－市場指向型モデルと関係指向型モデル 

















 こ の 2 つのモデルについて、IFRS の概念的基礎をなすのは前者の市場指向型モデルであ
るのに対して、伝統的に商法・会社法会計の中で継承されてきたのは、後者の関係指向型
モデルである。この 2 つの会計は、IASB 概念フレームワークでは、ステュワードシップ目
的は、広く企業への投資の継続や経営者の再任・交替など経済的意思決定目的に包摂され




























収益費用アプローチ」 を選好するかは、 結局は、 「変動性ある利益」 と 「正常性ある利益」
のいずれを選好するかの問題になり、ひいては、どのような企業の目的観を採択するか
に帰着することになる(古賀 2000)。 
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図表１  企業情報開示システムの論点と課題 
   具体的問題点  期待される対応  開示制度設計上の課題    
 
       分配可能利益の算定 
   税法・会社法との  税法・会社法との  
   整合性  調整  確定決算主義 
          
  「外」の問題     原価・対応計算  
     本業による業績・  当期純利益  
   ステークホルダー  成果指向  保守主義会計 
   との安定的・長期   社会的責任情報－CSR・環境  
   的関係  企業の持続的  企業価値創造情報－知的資産  
     成長・ブランド価値創造  リスク評価－リスク情報  
               
IFRS 導入による   原則主義による  経営者の裁量的判断に  
日本企業への影響   経営者の判断の  伴う情報リスクの削減  
   範囲の拡大 ( 例．固定資産の減価    
     償却、暖簾、収益認識、    
     リース会計等)    
       経営者の判断/予測・見積り  
  「内」の問題  予測・見積りを伴う  経営者の主観的予測・  の合理性の確保とリスク注記  
   会計の厳格化  見積りに伴う情報リスク  情報の拡充化  
     の削減(例．固定資産の    
     減価償却・減損、非上場  
     有価証券の評価、退職 
     給付引当金、繰延税金 
     資産負債の回収可能性等) 
 
  四半期報告制度の  四半期開示情報の簡略化 
   コストベネフィット  ・見直し    
                                                              
   内部統制・監査制度の  内部統制・監査制度の  内部統制・IFRS 監査の  





図表２A  図表リスク・統制リスクの評定と実証性テストのレベル 
 
                       監査人の統制リスクの評定 
高 い   中 程 度    低 い  
監査人の          高 い       Ｈ     Ｈ     Ｍ  
固有リスクの評定      中 程 度      Ｈ     Ｍ     Ｌ  
               低 い       Ｍ     Ｌ     Ｌ  
 








固有リスク    統制リスク    実証性テスト 
高 い        ● 
中 程 度       ●        ●         ● 
低 い                  ●         ● 
(上記の「図表 2A」に基づき作成) 25 
 

































の側面  リスク防御・ 
信頼性の側面 26 
 
図表４  コーポレート・ガバナンスと企業開示システムの構図 
 
 






















































図表６  ２つの会計モデル      
 



















































梅原  秀継（中央大学） 
Ⅰ  はじめに 
  周知のように，IFRS の導入は，業績開示ないし利益計算のあり方に重大な変化をもたら
している。たとえば，IFRS1 では公正価値会計（時価会計）の拡大に呼応して
1，包括利益
（comprehensive income）を損益計算書の最終数値とした。わが国の企業会計基準第 5 号で




Ⅱ  IFRS における利益計算構造 
まずは，近年の企業会計において基本的な前提とされる，(a)資産負債中心観
2（asset and 














(2)  20X1 年 3 月期における純資産の変動要因（単位：円） 
  ・営業収益 87,000    営業費用 48,000    財務費用 15,000 
  ・払込資本の増加  増資 75,000 
  ・利益剰余金の減少  支払配当金 9,000 
  ・有価証券 3,000（取得原価 69,000  期末日の公正価値 72,000） 
(3)  A 社の 20X1 年 3 月 31 日における期末残高（単位：円） 
                                                        
1公開草案第 43  号「公正価値測定及びその開示に関する会計基準（案） 」では， 「時価」を「公正価値」と
読み替えるとしている。 




















  （借）有価証券    69,000      （貸）現金      69,000 
（借）有価証券     3,000      （貸）評価差額   3,000 ＊ 






資源（economic resource） ，負債は企業が負担する義務（obligation）と定義される。 
資産＝企業が支配する経済的資源  …（a.1） 






第二に， (b)の資本等式では， 資産から負債を控除した後の純資産が資本に等しいとする。 
資産－負債＝資本  …（b.1） 
この資本等式の根拠は，所有主説（proprietary theory）にあるとされ，純資産に等しい資
本すなわち持分（equity）は企業の所有者（owner，株式会社であれば株主）に帰属する残
                                                        
3 IFRS の動向については，たとえば田中（2010）を参照。なお，わが国でも論点整理として企業会計基






















引による変動を除いた，取引またはその他の事象から生じる一期間の持分の変動をいう。 」  
なお，IFRS では，資本取引の同義語として「持分取引」 （equity transaction）が用いられ
ている。その結果，包括利益は，持分取引を除く当期の持分増加額と定義できる。 
包括利益＝持分の増加－持分取引 
＝（期末の持分残高－期首の持分残高）－持分取引  …（c.2） 
  払込資本の増加 75,000 円と支払配当金 9,000 円を持分取引とすると， （c.2）により 20X1
年 3 月期における A 社の包括利益は 27,000 円と計算できる。 
    包括利益＝（期末の持分残高－期首の持分残高）－（増資－配当） 











5IFRS と同様に持分を定義する FASB の概念的枠組み（SFAC6,par.60）でも，所有主説との関連を指摘さ
れることが多い。たとえば Schroeder et al.（2009,pp.363-364）を参照。 
6  「その他の持分要素」という用語は，IAS1（pars.IG1-6）で例示されたものである。 32 
 
 
         P/L 
営業収益        87,000 
営業費用     48,000 
財務費用        15,000 
純 利 益       24,000  →利益剰余金 
その他の包括利益   3,000  →その他の持分要素 
包括利益     27,000  →持分の変動 
 













                                                        
7 IASB の動向については，たとえば，荻原（2009）を参照。 
8石川（2000,pp.59-68）は，この時価評価差額と損益計算の関係について理論的な分析を行っている。 
資産の部 
現 金        135,000 
有価証券          72,000 
営業設備     666,000 
負債の部 
借入金        345,000 
 
持分の部 
資 本 金        435,000 
利益剰余金     90,000 
その他の持分要素     3,000 
B/S 







営業収益        87,000 
営業費用     48,000 
財務費用        15,000 
純 利 益       24,000  →利益剰余金 
 
一方，2005 年公表の企業会計基準第 5 号（par.33）では， 「企業会計原則」における「資
本の部」に代わって，純資産とは一致しない「株主資本」を設けて純利益との連携を想定
する。つまり， （c.1）は（c.4）のように解釈されている。 




      ＝ （ 525,000－435,000）－（75,000－9,000）＝24,000 
資産の部 
現 金        135,000 
その他有価証券    72,000 
営業設備     666,000 
負債の部 
借入金              345,000 
 
資本の部 
資 本 金            435,000 
利益剰余金        90,000 
その他有価証券評価差額金   3,000 
B/S 




営業収益        87,000 
営業費用     48,000 
財務費用        15,000 
純 利 益       24,000  →利益剰余金 
 











                                                        
9  たとえば，株主の配当請求権と解したとしても，資本金（払込資本）と利益剰余金を一貫して説明する
ことは困難である。そもそも未払配当金が負債として処理されることも説明できない。また，残余請求権
を基礎とした分析については，たとえば梅原（2006）および米山（2008,  pp.219-254）などを参照。 
10  純利益と株主資本の関係については，企業会計基準委員会（2006,ch.3,pars.18-22）を参照。 
資産の部 
現 金        135,000 
その他有価証券    72,000 
営業設備     666,000 
負債の部 
借入金             345,000 
 
純資産の部 
Ⅰ  株主資本 
資 本 金            435,000 
利益剰余金        90,000 
Ⅱ  評価・換算差額等 
その他有価証券評価差額金   3,000 
B/S 










  さらに，2010 年には，企業会計基準委員会より企業会計基準第 25 号が公表され，わが国
でも包括利益の規定が導入された。しかし，貸借対照表における株主資本に関する規定は
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図表 5  日本基準による財務諸表（包括利益導入後） 36 
 
P/L 
営業収益        87,000 
営業費用     48,000 
財務費用        15,000 
純 利 益       24,000  →株主資本の変動 
その他の包括利益   3,000  →その他の包括利益累計額 
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第1節  はじめに 
 
  周知のように，わが国では決算短信において次期の連結・個別の業績予想として、通期



















対する企業の適応が促進されるものと考えられるからである（武田[1998]，223-230 頁） 。 
  そのようなコミュニケーション・プロセスにおいて会計行為の判断規準となるものが，
会計情報の質的特性である。換言すれば，会計情報の質的特性とは，利用可能な代替案の
中から望ましい会計方針を選択する際の指針となるものである （FASB[1980a], par.32） 。そ
の意味で，会計情報の質的特性を会計的選択のための質的基準と呼ぶことができる。FASB
の SFAC 第 2 号によると， 会計情報の有用性を規定する主要な質的特性として目的適合性と
信頼性が提示されている（FASB[1980a], Figure 1） 。 
                                                        
1  FASB の財務会計概念ステートメント第 1 号は，財務報告の目的を投資意思決定および与信意思決定に有用な情報の
提供（パラグラフ 34）と規定し，その目的を基碇として，会計情報の特性（第 2 号） ，営利企業の財務諸表における

















第2節  予測財務情報の意義 
 












                                                        




3  古賀智敏教授は， 「イギリスにおいては 1960 年代以降，また，アメリカにおいても遅くとも 1970 年代までには，資
本投資活動の発展とともに予測情報の提供が一般ビジネス慣行の中に徐々に，かつ，インフォーマルな形で根づいて
きた」 （古賀[1984]，73,74 頁）と指摘されている。また，この種の予測情報は，たとえば，prospectuses, take over bids, 
issue bids, information circulars 等の文書において提供されている（CICA[1986], p.2） 。 40 
 
ないかということである （日本会計研究学会第 52 回大会， スタディ・グループ報告要旨 「予









る（FASB[1978], pars.28-30） 。 













第3節  FASB 財務会計概念ステートメントにおける会計情報の質的特性 
 
  周知のように，FASB の SFAC 第 2 号「会計情報の質的特性」 （FASB[1980a]）において，
会計情報の有用性を規定する種々の質的特性が階層構造（FASB[1980a], figure1）として体
系化されている。階層化されたそれらの質的特性をまとめたものが， 「表 1」である。 
 
表１  FASB 財務会計概念ステートメント第 2 号における会計情報の質的特性 
制約条件  ベネフィット・コスト 

















副次的 ・ 相互作用的特性 比較可能性（一貫性を含む） 








思決定に対する役立ちは発現されえないからである（FASB[1980a], par.40,41） 。 
  したがって，情報利用者は，企業活動に関して合理的な理解カを有し，理性的な勤勉さ
















                                                        
4  予測価値とは， 過去または現在の事象の結果を正確に予測する確率を高めることにより利用者を援助する情報の質で
あり，利用者の予測プロセスへのインプットとしての価値を意味する。具体的には，本文で述べたように，将来の利
益やキャッシュフローを予測するのを援助するような情報には，予測価値があるという。この点については，CICA







向がないことが必要である（FASB[1980a], par.59，CICA[1989a], par.18） 。すなわち，信
頼性は，情報に表現の忠実性，検証可能性および中立性があるときにえられる。 
  表現の忠実性とは，測定値または記述とそれが表現しようと意図する現象との間の照応




（CICA[1989a], par.18） 。 
  検証可能性は， 専門的知識を有する独立した第三者によって， 財務諸表における表現が，
取引または事象の基碇となっている事実と合理的な程度の正確性をもって照応関係
5にある















特性である（CICA[1989a], par.19; FASB[1980a], par.121） 。比較可能性は，情報利用者が
二組の財務諸表によってそれぞれ提供される情報の同質性や相違点（異質性）を識別する
ことを可能にするものである（FASB[1980a], glossary of terms; CICA[1989a], par.19） 。 
                                                        
5  FASB の定義によれば，検証可能性とは，情報はそれが表現しようと意図するものを表現していることを保証するた
めに，あるいは，選択された測定方法は誤謬または偏向なしに適用されたということを保証するために，測定値間で
の合意を通じてえられる能力であるとされている（FASB[1980a], glossary of terms） 。 43 
 
  以上みてきたように，会計情報の質的特性とは，財務報告において提供される会計情報









































第4節  予測財務情報の質的特性に関する検討 
 
１  予測財務情報の質的特性に関する全般的考察 






ト」 という手続的観点から予測財務情報を歴史的財務情報と比較したものが 「表 2」 である。 
 
表 2  歴史的財務情報と予測財務情報の比較 
  歴史的財務情報  予測財務情報 
インプットデ
ータ 










歴史的財務諸表  予測財務諸表 
 










































                                                        














表3  予測目的に対する質的特性の相対的評価 
  程度の高い特性  程度の低い特性 
予測財務情報 
   
  目的適合性 
      予測価値 
      フィードバック価値
    信頼性 
      検証可能性 
      中立性 
      表現の忠実性 
    比較可能性 
歴史的財務情
報 
    信頼性 
      検証可能性 
      中立性 
      表現の忠実性 
  比較可能性 
 
    目的適合性 
      予測価値 
      フィードバック価値 
 
２  目的適合性に関する検討 
  先に述べたように，情報利用者の情報ニーズが企業の会計行為を方向づけるものであり，
財務報告の目的を規定する。 FASB の SFAC 第1号 「営利企業の財務報告の目的」 において，
財務報告の目的として次の三つの側面が強調されている（FASB[1978], par.34,37,40） 。 
  ①  投資意思決定および与信意思決定に有用な情報の提供。 
②  企業の将来キャッシュフローの金額， 時期， および不確実性の評価に有用な情報の提
供。 
  ③  企業の資源， その資源に対する請求権， およびその資源の変動に関する情報の提供。 
  そして，それらの目的が精緻化され，財務報告によって提供されるべき次の四つのタイ
プの情報が識別されている（FASB[1978], par.42,49,50,52） 。 
  ①  会計期間における企業の財務的業績に関する情報の提供。 47 
 
  ②  企業がいかに現金を獲得しそれを使用したのかに関する情報，借入金と借入金の返
済に関する情報， 所有主に対する現金配当および他の資源の配分を含む資本取引に関す
る情報， 企業の流動性または弁済能力に影響を及ぼすその他の要因に関する情報の提供。  
  ③  企業の経営管理者が，委託された企業資源の運用に関して所有主（株主）に対する
受託責任をいかに履行したかについての情報の提供。 





















として説明されている（武田[1998]，73-77 頁） 。 
  ①  文書的検証可能性（事実とルールとの間の対応性） 
  ②  不偏性の検証可能性（ルールの妥当性） 
  ③  操作的検証可能性（ルールと結果の対応性） 
































れることにより生じるコストである （Ijiri[1980], p.32） 。 設備投資， 新製品の市場への投入，
需要見通し等の企業の経営計画をベースとする予測財務情報は，内部的に機密性をもつ情
報であるため，この種の情報の開示によって競争上の優位性を喪失する危険性がある（古

















  ②  情報の「作成者－監査人－利用者」という情報主体が参加する会計的コミュニケー
ション ・ プロセスにおいて， 情報特性がどのような関連性を有するかについて検討した。








され（役割記述） ，情報利用者に伝達される（役割開示） （古賀[1990]，108 頁） 。 








  しかしながら， 予測財務情報は， 企業の将来事象の不確実性や予測のルールの妥当性
に関連して検証可能性の程度が， 歴史的財務情報と比較して低いという観点から， 情報
の信頼性に問題がある。さらに，開示に伴う重大なコストも生じてくる。 
                                                        
7  アメリカおよびカナダにおいては，予測財務情報の作成・開示ならびに監査について次のような会計基準およびガイ
ドラインが既に設定されている。 
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第1節  はじめに 
 




それを有効に利用しているということが知られている （Parker and Soukseun[1999], p.421） 。  
  これまでアメリカ，カナダ，イギリス，そしてオーストラリアにおいては，そのような
予測財務情報の作成・表示を標準化しそして監査サービスを提供するために会計監査基準



















                                                        
1  本章で使用するデータは、1993 年にオーストラリアにおいて実施したアンケート調査に基づくものである。この調
査の集計データの詳細については、古賀編著［1995］を参照されたい。また、本章は、Urasaki [1996]をベースにして
作成したものである。 
2  後藤・桜井［1993］ （86 頁）によれば、 「経営者自身による予測利益の公表に関する限り、わが国のディスクロージ






第2節  アンケート調査の内容 
 







［1995］ （169-186 頁）を参照されたい。調査内容は以下の四つのパートに分かれていた。 
  ①  会社のプロフィール 
  ②  予測財務情報の作成 
  ③  予測財務情報の公表 











では予測財務情報の開示に対して「強く賛成」 ， 「賛成」 ， 「どちらでもない」 ， 「反対」 ， 「強
く反対」という選択肢で回答するようになっており，それらの選択肢は順に１，２，３，
４，５とコード化された。 
                                                                                                                                                                    
企業が公表した数値のうち事前の予想と相違する部分の割合が大きいほど、株価もまた同一方向へ、よりいつそう大
きく変化するという明白な相関関係が存在し」 （桜井［1993］ 、28 頁） 、 「信頼性に裏づけられた実績利益情報と、強力
な目的適合性を備えた予測利益情報が、相互補完的な形で株価形成に反映されている事実」 （後藤・桜井［1993］ 、87
頁）が明らかにされている。しかしながら、日本では予測財務情報に関する成文化された会計監査基準がなく、また




求されている（Corporations Law, sec.299(1)(e)） 。ただし，会社法のセクション 299(3)によ
ると，当該情報が会社に不合理な偏見を抱かせる確率が高いと判断される合理的な理由が
ある場合には，その情報を取締役報告に記載する必要はないとされている。そこで，会社




第3節  サンプルと回答会社のプロフィール 
 
  オーストラリアにおいて調査対象とされた会社は 300 社の公開会社である。 そのうち 150
社は「オーストラリア会社財務報告 1993 年版」 （AARF[1993]）で調査対象とされた 150 社
をそのまま調査対象会社としてまず採用した。次に，残りの会社は「ジョブソン社オース
トラリア会社年鑑 1993･94 年版」 （Jobson [1993]）の公開会社のセクションに収録されてい
る会社を最初に掲載されている会社から１社おきに 150 社に達するまで抜き出した。 
  質問用紙は1993年11月に調査対象会社300社のInvestor Relations Officer宛に郵送された。
移転先不明やアンケート類に回答しないという会社の方針を理由として 19 社分のアンケー
ト用紙が返送されてきた。これを除く 93 社分が有効回答で，回収率は 31％であった。 。 
 
表1  回答会社の業種分布 
















 ４ （   4.3%） 
 ４ （   4.3%） 
 ３ （   3.2%） 
３７（ 39.8%） 
 ５ （   5.4%） 
 ４ （   4.3%） 
 １ （   1.1%） 
 １ （   1.1%） 
 １ （   1.1%） 
 １ （   1.1%） 
 ２ （   2.2%） 
 ３ （   3.2%） 
１１（ 11.8%） 
１２（ 12.9%） 
















  ９３社          
          *分散分析の F 検定：F 値 0.20、有意度 0.974 
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表2  総収益の額による会社分類 
総収益の額  会社数  開示に対する意識* 








 ７ （   7.5%） 
 ７ （   7.5%） 








  ９３社          
*分散分析の F 検定：F 値 0.61、有意度 0.834 
 
表3  回答者の職位 










 ７ （   7.5%）
１４（ 15.1%）
３４（ 36.6%）
 ３ （   3.2%）
 ８ （   8.6%）









  ９３社         
*分散分析の F 検定：F 値 0.07、有意度 0.629 
 












第4節  予測財務情報の開示に対する経営管理者の意識 
 










づけを求めた。列挙した理由は次の六つである（古賀編著［1995］ ，179-180 頁） 。 
  ①  予測財務情報の公表は，経営管理者が所与の環境において最善を尽くすというより
も， むしろその予測値を達成するよう努力を強いられることになるから （予測値達成の
プレッシャー） 。 
  ②  企業活動はもともと多くの予測不可能な事象や他の要因から影響を受けるので，予
測財務情報は利用者にとって有用となるほど十分に正確なものとはなりえないから （情
報の正確性の欠如） 。 
  ③  利用者は，予測財務情報を現実の数字と誤解し，それを意思決定の保証とみなす傾
向にあるから（情報利用者の理解能力の欠如） 。 
  ④  予測財務情報の公表に起因する法的責任は，あまりにも大きいから（開示に起因す
る法的責任問題） 。 
  ⑤  予測財務情報は定期的に更新する必要があるため，公表財務諸表への記載は望まし
いものとはいえないから（定期的な情報改訂の可能性） 。 
  ⑥  予測財務情報の公表は，情報利用者に影響を及ぼす機会，つまり企業の経営管理者
がそれを悪用するかもしれない機会を提供するから（情報利用者の誤導のおそれ） 。 
 
表４  予測財務情報の開示に反対する理由の重要度 
  オ ー ス ト ラリア 日本  アメリカ カナダ  イギリス 
予測財務情報の開示に対する意識*1 3.7  3.4  4.2  3.9  3.7 
開示に反対する理由*2 
①  情報利用者の理解能力の欠如 
②  開示に起因する法的責任問題 
③  情報の正確性の欠如 
④  定期的な情報改訂の可能性 
⑤  情報利用者の誤導のおそれ 










































参考のために他の国々での調査結果をあわせて示している（古賀編著［1995］ ，179 頁） 。予
測財務情報の開示に対しては各国とも否定的な傾向を示しており，訴訟社会といわれるア
メリカの回答者の反対の度合いが 4.2 と最も高く，次期の業績予想の公表が制度化されて
いる日本においてもその値は 3.4 となっていた。 
  「表４」のオーストラリアのデータによると予測財務情報の開示に反対する経営管理者
の意識の平均値は 3.7 である。また，開示に反対する理由としては，平均値による比較で
あるが， 「情報利用者の理解能力の欠如」 （1.7）が最も重要な理由とみなされ， 「開示に起
因する法的責任問題」 （1.9）が次に重要な理由とされていた。さらに， 「情報の正確性の欠




























表５  予測財務情報の開示に対する意識と反対理由の独立性の検定 
開示に反対する理由  カイ２乗値 有意度
①  情報利用者の理解能力の欠如
②  開示に起因する法的責任問題
③  情報の正確性の欠如 
④  定期的な情報改訂の可能性 
⑤  情報利用者の誤導のおそれ 





















































  ④  予測財務情報の開示前に外部監査が必要か 














  ⑦  現在予測財務諸表を年次報告書に開示しているかどうか 

















１  情報作成の仮定 
  アンケートの第２部で内部管理目的のための予測財務情報の作成にあたってどのような








２  予測値の精度 
  同様に，アンケートの第２部で内部管理目的のために作成された予測財務情報の精度に










３  開示が強制された場合に選好される情報のタイプ 
  アンケートの第３部において予測財務情報の開示が強制されたとしたら経営管理者はど
のようなタイプの情報の開示を選好するかについて質問した（古賀編著［1995］ ，180-181







４  予測財務情報の監査可能性 
  アンケートの第４部で予測財務情報の監査可能性に関連する三つの命題に対する同意の
























６  歴史的影響要因 









































                                                        
3  「受託責任契約は本来過去の活動結果の報告に限定されるべきではなく，将来の活動に関する報告も含まれるもの」












  ①  銀行や経済統計機関の各種の経済予測は必ずしも正確ではない。経済予測の専門家
でさえ予測が困難であるのに一般の会社内部で企業の業績予測などを行うことができ
るのかという担当者の予測情報の作成能力の問題。 
  ②  予測財務情報の作成能力に関連した当該情報の正確性あるいは信頼性の問題。それ
に起因する法的責任問題。 
  ③  現在の財務諸表監査はリスク指向監査が行われておりそのため監査報酬は高額なも
のとなっている。 予測財務情報の開示が強制されると監査リスクはさらに高くなり監査
コストはそれに応じた高額なものになってしまう。 
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向  伊知郎（愛知学院大学） 
 
1  はじめに 
 
IASB の目的の 1 つは、公共の利益のために、  高品質の、  理解可能なかつ強制力のある
単一の国際的な会計基準を設定することにある。その会計基準は、  財務諸表およびその他


















本研究は、もっとも広義に会計情報の質を定義した Barth, Landsman and Lang (2008)の定義
および分析手法を用いる。 
  Barth, Landsman and Lang (2008)は、会計情報の質を、利益の平準化、損失の適時認識およ
び価値関連性の 3 つから検討した。会計情報の質が、IFRSs の適用によりどのように変化す
るかが、21 カ国の企業を対象として、IFRSs の適用前後における連結財務諸表数値から分
                                                        
1 )     IASB, 2001, “Preface to International Financial Reporting Standards,” 
International Financial Reporting Standards (IFRSs) IASB, par.6. （企業会計基準委員







  Barth, Landsman and Lang (2008)による会計情報の質の定義および分析手法の一部を用い
た先行研究に、Tendeloo and Vanstraelen (2005)、Bartov, Goldberg and Kim (2005)、Christensen, 
Lee and Walker (2008)および Paananen and Lin (2009)がある。 















Christensen, Lee and Walker (2008)は、会計情報の質を利益管理と損失の適時認識から検討
した。これは、会計情報の質への経営者のインセンティブが IFRSs の適用に及ぼす影響に
ついて検討している。 IFRSs の適用前後におけるドイツの企業の連結財務諸表を対象として、







                                                        
2 )     Barth, M., W. R. Landsman and M. H. Lang, 2008, “International Accounting 
Standards and Accounting Quality,” Journal of Accounting Research, Vol.46, No.3, 
pp.467-498. 
3 )     Tendeloo, B. V. and A. Vanstraelen, 2005, “Earnings Management under German 
GAAP versus IFRS,” European Accounting Review, Vol.14, No.1, pp.155-180. 
4 )     Bartov, E., S. R. Goldberg, and M. Kim, 2005, “Comparative Value Relevance 
among German, U.S., and International Accounting Standards: A German Stock 
Market Perspective,” Journal of Accounting, Auditing & Finance, Vol.20, pp.95-115. 
5 )     Christensen, H. B., E. Lee and M. Walker, 2008, “Incentives or Standards: What 68 
 
  Paananen and Lin (2009)は、会計情報の質の定義およびその分析手法として、Barth, 
Landsman and Lang (2008)のものを援用している。 ドイツの企業を対象として、 IAS の選択適
用期間（2000 年から 2002 年） 、IFRSs の選択適用期間（2003 年から 2004 年）および IFRSs
の強制適用期間（2005 年から 2006 年）の 3 つの期間に区分して、それぞれの期間における










第 1 期間(t=1)は、1999 年度から 2001 年度までである。これは、会計ビッグ・バンにより
連結財務諸表の作成が義務づけられて以降、 現在の会計基準の設定主体である ASBJ が設立
されるまでの期間である。 
第 2 期間(t=2)は、2002 年度から 2004 年度までである。これは、ASBJ の活動が具体化し
始めて以降、ASBJ と IASB との間で共同プロジェクトを立ち上げる合意が締結されるまで
の期間である。 
第 3 期間(t=3)は、2005 年度から 2006 年度までである。これは、EU の同等性評価への対
応が求められ、ASBJ による会計基準の国際的収斂に向けての活動が本格的に開始されて以
降の期間である。 





                                                                                                                                                                    
Determines Accounting Quality Changes around IFRS Adoption?,” Working Paper, 
Manchester Business School. 
6 )     Paananen, M. and H. Lin, 2009, “The Development of Accounting Quality of IAS 
and IFRS over Time: The Case of Germany,” Journal of International Accounting 
Research, Vol.8, No.1, pp.31-55. 
7 )   企業会計基準委員会・国際会計基準審議会, 2007「会計基準のコンバージェンスの加速
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会計情報の質の定義および分析手法は、Barth, Landsman and Lang (2008)のものを用いる。
会計情報の質は、利益の平準化、損失の適時認識および価値関連性から説明される。この
会計情報の質のとらえ方は、 Christensen, Lee and Walker (2008)および Paananen and Lin (2009)
も参考としており、他の先行研究以上に広義の概念である。 
 













これは、第 1 期から第 3 期までのそれぞれのプールしたデータで計算する。残差の分散が
大きければ、当期純利益の変化が大きく、利益の平準化が図られていないことを表す。 
 
 ⊿ NIit＝α0  ＋  α1 Sizeit  ＋  α2 Growthit  ＋  α3 Eissueit  ＋  α4 LEVit  ＋  α5 Dissueit  ＋  α
6 Turnit ＋  α7 CFOit  ＋  α8 AUDit  ＋  α9 NUMEXit  ＋  α10 XLISTit  ＋  α11 CLOSEit 
＋  εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・(1) 
 
Size  ＝総資産額の自然対数 
Growth  ＝売上高変化率 
Eissue  ＝普通株式資本金額の変化率 
LEV  ＝レバレッジ
9) 
Dissue  ＝総負債額の変化率 
Turn  ＝総資産回転率（売上高／総資産） 
CFO  ＝総資産営業キャッシュ・フロー比率（営業キャッシュ・フロー／総資産） 
AUD  ＝監査法人が三大監査法人であれば 1、それ以外であれば 0 
                                                        
8 )     外国企業の場合には自己資本としての持分が用いられることから、 当該分析では株主
持分でなく純資産額を用いる。 
9 )     外国企業の場合には自己資本としての持分が用いられることから、 当該分析では株主
持分でなく純資産額を用いて、総負債額／純資産額により計算した。 70 
 
NUMEX  ＝上場証券市場の数 
XLIST  ＝SEC 基準採用企業であれば 1、そうでなければ 0  













 ⊿ CFOit＝α0  ＋  α1 Sizeit  ＋  α2 Growthit  ＋  α3 Eissueit  ＋  α4 LEVit  ＋  α5 Dissueit  ＋ 
α6  Turnit  ＋  α7  CFOit  ＋  α8  AUDit  ＋  α9  NUMEXit  ＋  α10  XLISTit  ＋  α11 







の残差の相関を検定して、 負の相関が強ければ、 利益の平準化が図られていることを表す。 
 
  CFOit＝α0  ＋  α1 Sizeit  ＋  α2 Growthit  ＋  α3 Eissueit  ＋  α4 LEVit  ＋  α5 Dissueit  ＋  α
6 Turnit ＋  α7 AUDit  ＋  α8 NUMEXit  ＋  α9 XLISTit  ＋  α10 CLOSEit  
＋εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・
(3) 
  ACCit＝α0  ＋  α1 Sizeit  ＋  α2 Growthit  ＋  α3 Eissueit  ＋  α4 LEVit  ＋  α5 Dissueit  ＋  α6 





  最後に、 利益目標に向けての経営者の行動は、 少額の当期純利益の頻度から測定される。
少額の当期純利益の計上に向けた利益管理に関する検定は、 3 期間に区分された第 1 期と第
2 期および第 2 期と第 3 期のそれぞれ 2 期間を取り上げて、 その間で次の等式(5)および等式
(6)を用いて推定される。少額の当期純利益の係数が測定値である。 
 
  IAS(0, 1)it＝α0  ＋α1  SPOSit  ＋α2  Sizeit  ＋  α3  Growthit  ＋  α4  Eissueit  ＋  α5  LEVit  ＋ 
α6  Dissueit  ＋  α7  Turnit  ＋  α8  CFOit  ＋  α9  AUDit  ＋  α10  NUMEXit  ＋  α11 
XLISTit  ＋  α12 CLOSEit  ＋  εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・
(5) 
 
  IFRS(0, 1)it＝α0  ＋α1 SPOSit  ＋α2 Sizeit  ＋  α3 Growthit  ＋  α4 Eissueit  ＋  α5 LEVit  ＋ 
α6  Dissueit  ＋  α7  Turnit  ＋  α8  CFOit  ＋  α9  AUDit  ＋  α10  NUMEXit  ＋  α11 
XLISTit  ＋  α12 CLOSEit  ＋  εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・
(6) 
 
SPOS  ＝少額の当期純利益を計上するための利益管理に向けた指示変数(indicator 
variable) 
IAS(0, 1)  ＝指示変数 
IFRS(0, 1)  ＝指示変数 
 
  IAS(0, 1)は、 第 1 期より第 2 期の方が日本の会計基準の国際化が進んでいるという仮定に
基づいて、第 1 期を 0 として、第 2 期を 1 とする。IFRS(0, 1)は、第 2 期より第 3 期の方が
日本の会計基準の IFRSs への収斂が進んでいるという仮定に基づいて、 第 2 期を 0 として、
第 3 期を 1 とする。SPOS は、総資産当期純利益率が 0 と 0.01 の間であれば 1、それ以外で




(2)  損失の適時認識 
 
  損失の適時認識は、多額の当期純損失(large negative net income)の頻度(LNEG)として推定
される。多額の当期純損失の計上に関する検定も、少額の当期純利益の計上に向けた利益





  IAS(0, 1)it＝α0  ＋α1 LNEGit  ＋α2 Sizeit  ＋  α3 Growthit  ＋  α4 Eissueit  ＋  α5 LEVit  ＋ 
α6  Dissueit  ＋  α7  Turnit  ＋  α8  CFOit  ＋  α9  AUDit  ＋  α10  NUMEXit  ＋  α11 
XLISTit  ＋  α12 CLOSEit  ＋  εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・
(7) 
 
  IFRS(0, 1)it＝α0  ＋α1 LNEGit  ＋α2 Sizeit  ＋  α3 Growthit  ＋  α4 Eissueit  ＋  α5 LEVit  ＋ 
α6  Dissueit  ＋  α7  Turnit  ＋  α8  CFOit  ＋  α9  AUDit  ＋  α10  NUMEXit  ＋  α11 
XLISTit  ＋  α12 CLOSEit  ＋  εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・
(8) 
 
  LNEG  ＝多額の当期純損失に関する指示変数 
 
 等 式 (5)および等式(6)と同様に、等式(7)では、IAS(0, 1)は、第 1 期を 0 として、第 2 期を
1 とする。等式(8)では、IFRS(0, 1)は、第 2 期を 0 として、第 3 期を 1 とする。LNEG  は、
総資産当期純利益率が-0.20 より小さければ 1、それ以外であれば 0 である。LNEG  の係数
が正であれば、第 1 期よりも第 2 期の方が、また第 2 期よりも第 3 期の方が、頻繁に多額
の当期純損失を認識していることを表す。 
 
(3)  価値関連性 
 
  価値関連性は、等式(9)および等式(10)の 2 つの重回帰モデルから推定される。 




  P 
*
it  ＝  β0  ＋  β1 BVEPSit  ＋  β2 NIPSit  ＋  εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・(9) 
 
  P 
*  ＝決算日から 3 カ月後の株価
10)
 
BVEPS  ＝1 株当たり純資産 
  NIPS  ＝1 株当たり経常利益
11) 
 
                                                        
10 )     Barth, Landsman and Lang (2008)は、6 カ月後の株価を用いて分析している。ここ
では、Paananen and Lin (2009)に基づいて、3 カ月後の株価を用いて分析する。 
11 )     Barth, Landsman and Lang (2008)は、当期純利益を用いて分析している。ここで
は、Paananen and Lin (2009)が異常項目前当期純利益を用いていることから、経常利
益を用いて分析する。 73 
 
 等 式 (10)は、Basu(1997)により用いられたリターンモデルの説明変数と被説明変数を逆に
した分析モデルである。これは、株式リターンの株価利益倍率の説明力を表す。ここでは、
RETURN が正の場合(good news)と負の場合(bad news)に分けて、さらに日本の会計基準の国





  [NI／P ] 
*
it  ＝  β0  ＋  β1 RETURNit  ＋  εit  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・(10) 
 
  P  ＝期首の株価 
RETURN  ＝（決算日から 3 カ月後の株価／決算日から 9 カ月前の株価）の自然対数 
 
4  サンプルと記述統計 
 
分析対象企業は、日本の証券取引所への上場企業の中の 3 月決算企業である。各企業の
財務データは日経 NEEDS-CDROM から、株価は株価 CD-ROM2010 から取得した。上場市
場別および上場市場数別サンプル数は、図表 1 および図表 2 のとおりである。 
 
図表 1  上場証券市場別サンプル企業数 
                
証券市場 
YEAR1999 YEAR2002  YEAR2005  YEAR2007 
YEAR2001 YEAR2004  YEAR2006  YEAR2008 
東京証券取引所 
第 1 部    1,829    2,894    2,026    2,148 
第 2 部    368    610    448    517 
マザーズ    1    15    38    72 
大阪証券取引所 
第 1 部    777    1,160    788    812 
第 2 部    181    291    204    253 
名古屋証券取引
所 
第 1 部    281    416    286    301 
第 2 部    86    123    91    116 
福岡証券取引所    140    191    130    136 
札幌証券取引所    87    125    80    87 
ヘラクレス    3    22    23    30 
合計    3,753    5,847    4,114    4,472 
 
図表 2  上場証券市場数別サンプル企業数 74 
 
               
Nos. of Markets 
YEAR1999  YEAR2002  YEAR2005  YEAR2007 
YEAR2001  YEAR2004  YEAR2006  YEAR2008 
1 市場    1,490     2,513     1,843     2,128 
2 市場    800     1,195     827     866 
3 市場    108     160     112     115 
4 市場    20     30     20     20 
5 市場    52     70     44     45 
合計    2,470     3,968     2,846     3,174 
 
会計情報の質を利益管理、損失の適時認識および価値関連性から分析する際に用いる 4
つの分析期間ごとの変数の記述統計は、図表 3 のとおりである。 
 
図表 3  記述統計        
                    
Year  Variables  ÄNI  ΔCFO  CFO  ACC P*  NI/P  Size  Growth  Eissue LEV
YEAR1999 Mean  -0.00  -0.00  0.05 -0.03 1.05 0.10 11.37  1.06  0.67 2.65
YEAR2001 Median  -0.00  -0.00  0.05 -0.03 1.00 0.09 11.12  0.58  0.00 1.53
   SD  0.05 0.05  0.04 0.06 0.31 0.11 1.52 12.83 4.31 3.84
YEAR2002 Mean  0.01  0.00  0.06 -0.02 1.20 0.13 11.25  4.01  1.06 2.19
YEAR2004 Median  0.01  0.00  0.06 -0.02 1.14 0.11 11.01 2.71  0.00 1.33
   SD  0.04 0.06  0.05 0.05 0.36 0.12 1.53 11.72 5.77 3.51
YEAR2005 Mean  0.00  0.00  0.05 -0.00 1.05 0.10 11.27  7.75  2.66 1.59
YEAR2006 Median  0.00  0.00  0.05 -0.00 1.02 0.09 11.06 5.80  0.00 1.16
   SD  0.05 0.05  0.05 0.06 0.28 0.07 1.55 16.43  10.44 1.46
YEAR2007 Mean  -0.01  0.00  0.06 -0.03 0.92 0.07 11.10  -0.84  0.50 1.58
YEAR2008 Median  -0.01  -0.00  0.06 -0.02 0.90 0.08 10.92  -0.23  0.00 1.10










Year  Variables  Dissue  Turn  AUD  NUMEX XLIST CLOSE Return  BVEPS NIPS 
YEAR1999 Mean  -0.01  0.93  0.75 1.52 0.02 0.13 -0.13 1.35 0.10
YEAR2001 Median  -1.56  0.87  1.00 1.00 0.00 0.00 -0.12 1.20 0.09
   SD  17.83  0.39  0.43 0.80 0.15 0.41 0.30 0.81 0.11
YEAR2002 Mean  0.64  1.00  0.76 1.48 0.02 1.30 0.14 1.27 0.11
YEAR2004 Median  -1.53  0.93  1.00 1.00 0.00 0.20 0.12 1.11 0.11
   SD  17.63  0.43  0.43 0.77 0.15 2.03 0.32 0.73 0.09
YEAR2005 Mean  6.27  1.03  0.75 1.45 0.02 1.69 0.05 0.88 0.10
YEAR2006 Median  2.78  0.95  1.00 1.00 0.00 0.34 0.05 0.82 0.09
   SD  22.44  0.44  0.43 0.74 0.14 2.51 0.34 0.42 0.06
YEAR2007 Mean  -4.81  1.12  0.65 1.42 0.02 2.33 -0.30 1.21 0.08
YEAR2008 Median  -4.97  1.03  1.00 1.00 0.00 0.72 -0.27 1.09 0.09
   SD  17.14  0.49  0.48 0.72 0.14 3.07 0.35 0.66 0.16
 
5  分析結果 
 
図表 4 は、会計情報の質に関する分析結果を示している。 
 
図表 4  分析結果 
                
   










SPOS  LNEG  P  NIP  Good  Bad 
YEAR1999 0.0023 1.253 -0.481 -  -  0.062 0.133 0.007 0.078
YEAR2001 -     [**]  -  -  [**]  [**]  [*  ]  [**] 
YEAR2002 0.0018 0.787 -0.563 -0.018 -0.087 0.080 0.163 0.105 0.040
YEAR2004 [*]      [**]  [  ]  [  ]  [**]  [**]  [**]  [**] 
YEAR2005 0.0027 1.278 -0.510 -0.253 0.469 0.101 0.174 0.107 0.053
YEAR2006          [**]  [**]  [**]  [**]  [**] [**] [**] 
YEAR2007 0.0226 4.053 -0.448 -0.327 0.319 0.051 0.030 0.023 0.029
YEAR2008 [**]      [**]  [**]  [**]  [**]  [**] [**] [**] 
                
  [*]  1%  significant           76 
 
  [**]  5%  significant           












化のばらつき比率は、第 2 期の 2002-2004 年度だけ 1 を下回っている。これは、第 2 期に利
益管理が行われていることを表す。第 4 期の 2007-2008 年度には、最も大きな数値が示され
ており、利益管理が行われなくなっていることを表す。 
第 3 の分析では、発生項目と営業キャッシュ・フローのそれぞれの残差の相関関係につ
いて検証した。 相関係数は4期間を通して負の値である。 第2期の 2002-2004年度において、




した。 少額の当期純利益の頻度を測定する SPOS の係数は、 すべての期間において負の値を
示しており、その値は徐々に大きくなっている。 
Panel A の分析結果から、第 2 期の 2002-2004 年度において、もっとも利益管理が行われ
ていたこと、および第 4 期の 2007-2008 年度には、利益管理が行われなくなっていることが
明らかになる。 
Panel B は、損失の適時認識の分析結果である。損失の適時認識の頻度を測定する LNEG
の係数は、第 1 期から第 2 期において負の値を示しており、利益管理が行われていること
を示している。しかし、第 2 期から第 3 期および第 3 期から第 4 期にかけて正の値を示し
ており、 損失の適時認識が行われて、 利益管理が行われなくなっていることが理解できる。 
  Panel C は、価値関連性の分析結果である。価値評価モデルにおける R
2は、3 期間を通し
て高くない。第 3 期の 2005-2006 年度において、R






2も、3 期間を通して高くないが、第 3 期の R
2が最も高く 0.107 であった。第 4 期では、
R
2は 0.030 へと大幅に下落した。 
  次に、株式リターンが正である場合と負である場合とに分けて、グッド・ニュース時と
バッド・ニュース時における株価利益倍率に対する説明力について分析した。その結果で
は、第 1 期の 1999-2001 年度と第 4 期の 2007-2008 年度以外、グッド・ニュース時にはバッ
ド・ニュース時よりも R
2は高い。 
Panel C の分析結果から、第 2 期の 2002-2004 年度および第 3 期の 2005-2006 年度におい
て、利益管理が行われていたこと、および第 1 期の 1999-2001 年度と第 4 期の 2007-2008 年
度には、利益管理が行われていないことが明らかになる。 
 





基準が IFRSs への収斂を意識して設定および改訂されてきたにもかかわらず、第 2 期の
2002-2004 年度において、もっとも利益管理が行われていたことが明らかになった。逆に、
ASBJ と IASB の間で会計基準の国際的収斂に向けての活動が活発化して、日本の会計基準





  現在、日本の会計基準は完全に IFRSs と同一ではない。本研究の分析は、日本の会計基
準が IFRSs と同等のものに近づいていることを前提としている。今後、日本の会計基準が
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補論（６） 














  これには大きく以下の 2 つの要因が作用していると考える。１つは、EU やアメリカにお



















２  IFRS 導入のインパクトと利益属性 
                                                        
1  ここでいう IFRS には、IAS、IFRS の双方を含めていることに留意されたい。 



















かを検証する研究である（Leuz and Verrecchia;2000,Cuijipers and Buijink;2005、Daske;2006、
Covrig, Defond and Hung;2007 など） 。これらの研究の結果は必ずしも整合的ではなく、IFRS
先行導入企業を対象とした研究で企業がベネフィットを獲得することができたという一貫
した結果を導出できていないのが現状である。 
第 2 に、IFRS の強制導入が各国の資本市場に対して与えたインパクトを検証する研究で











Barth,Landsman   ,and   Lang(2008) 、 Bartov,Goldberg,and Kim(2005) 、 Hung and 
Subramanyan(2007)などがあげられる。Barth,Landsman,and Lang(2008)では、1990-2004 年に
かけて IFRS を自発的に導入した企業 411 社と非導入企業を比較検討し、IAS 導入が会計の
質や透明性を向上させる(すなわち利益管理を抑制する)上で貢献していることを明らかに
                                                        
3  たとえば FASB(1980)では会計情報の有用性を決定するにあたっての一般制約条件としてコストベネフ
ィット比較が必要であることを指摘している。 
4  たとえば大塚（2010） 、Schipper(2010)などでも同様の指摘がなされている。 82 
 
している。 また Bartov,Goldberg,and Kim(2005)では、 ドイツ GAAP 採用企業と IFRS/US GAAP
採用企業を比較検討し、 IFRS/US GAAP 採用企業のほうが価値関連性が高いことを示してい





















利益の適時性、 保守主義にフォーカスをあてた研究としては、 たとえば、 Ball、 Kothari,and 
Robin(2000)、Bushman and Pitroski(2006)などがある。Ball、Kothari,and Robin(2000)、では、
７カ国（豪・加・米・英・仏・毒・日）40,359 社・年（1985-95）  をサンプルに Basu(1997)
モデルを活用し、 適時性と保守主義の程度を算出。 Code Law国は Common Law国と比べて、
適時性が低く、かつ保守主義的な会計手続きを行わない傾向があることが確認している。












Wysocki(2003)、 Bhattacharya, Daouk, & Welker(2003)などがある。 Leuz,Nanda & Wysocki(2003)









   
３  利益属性と制度の補完性 
こうした利益属性と各種制度の関係性を解明するにあたって、きわめて示唆的な分析視












































  ここでは、Compustat の Global Vantage データを活用し、1991-2008 年に Non-Financial 
Company のデータを 300 サンプル以上連続して収集することが可能である３地域（English 




図１では、 企業の配当行動を地域ごとに比較している。 成長機会の相対的に大きいFar East
は無配企業の割合が相対的に高いものの、近年、徐々に無配企業の割合は減少している。
対照的に English Speaking、 Western Europe では、 かつては無配企業の割合は低かったものの、


























































































































































































































English Speaking Western Europe Far East Japan86 
 





























めに、利益の持続性を測定した Ali and Zarowin(1992)にならって、下記の（１）式のβ1に基
づき、資本的支出の持続性を測定することにした。測定にあたっては、前節と同様、３地
域（English Speaking、Western Europe、Far East(Eastern Asia,South-Eastern Asia)）と Japan を
比較検討する。 検討にあたっては、 パネルデータを活用し、 年と産業を固定因子とした GMS
の固定効果モデルを採用している。また年次ごとにサンプルをわけたデータでも算出を行
い、 分析可能であった 16 年間のうちβ1が統計学的に有意にプラスの年数の割合も調査した。  


























































































































































































English Speaking Western Europe Far East Japan








係数  0.001 0.001 0.012 0.438 
t 値  0.219 0.086  21.706  212.311 
p 値  0.826 0.931 0.000 0.000 
Adj.R2 -0.007  -0.007 0.009 0.505 
プラス年数の割合  12.5% 43.75%  43.75% 100% 
 
 表 1 によれば、English Speaking と Western Europe は全体として当期資本的支出が必ずし
も次期に持続するとは限らない一方で、Far East と Japan は資本的支出を持続的に実施して
いる可能性が高い。特に日本は年度ごとに分析した場合でも日本は分析対象であったすべ
ての年度においてβ1が統計学的に有意にプラスとなっており、他地域と比べても資本的支
















また English  Speaking 諸国や Western Europe 諸国では事業固定資産（有形固定資産＋無
形固定資産）に占める無形資産の比率が他地域と比べて相対的に高い水準である点にも留
意が必要である。 これらの国では設備資産への投資よりはむしろ M&A などに積極的である








































































































なるため、M&A などの施策が打ちやすい。English Speaking 諸国や Western Europe 諸国で無
形資産の比率が高いのは、こうした M&A の活用度が影響している可能性もある。 
  分配・投資活動を分析する限り、日本の企業システムは相対的には Leuz(2010)のい
う”Relationship-based System”に、English Speaking 諸国における企業システムは”Outsider 
















それだけでは十分に IFRS 導入の効果は解明しきれておらず、 近年、 IFRS 導入が会計情報の
属性、利益属性にどのような影響を与えているかを検討する研究が増大していること、さ







るのだろうか。 Leuz(2010)が提唱した２つの企業システムに照らしていえば、 Outsider System
との親和性は高いものの、Relationship-based System とは必ずしも親和性が高いとはいえな
いことが推測される。 
  次に各国・地域の企業システムが Outsider System と Relationship-based System のいずれに
近いのかを検討した。このため、各国・地域の分配・投資活動の差異を明らかにした。分
析の結果、English Speaking 諸国の企業は、日本企業や Far East 諸国企業と比べて、分配活
動や投資活動の安定性・持続性をそれほど重視しておらず、利益情報に適時性の高い要素
が組み込まれても日本企業ほど影響を受けないことが明らかとなった。言い換えれば、日
本企業は、English Speaking 諸国、Western Europe 諸国、Far East 諸国の企業と比べて、より
Relationship-based System に近いポジションにあることが推測される。 




















大きく 3 つの次元での貢献がありうると考える。 90 
 










  いま１つは、 会計基準の適用方法についての検討である。 たとえば、 Kvaal and Nobes(2010)
では、IFRS を 2005 年に導入したドイツ、イギリス、オーストリア、フランス、スペインな
ど 5 カ国を対象に、16 の会計処理にフォーカスをあて、IFRS 導入前に各国に特徴的であっ





的に IASB などに働きかけていくことが求められるだろう。 
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ている点があげられる（Collins, Maydew,and Weiss;1997、Brown,Lo,and Lys；1999、Lev and 
Zarowin；1999 等)。こうした有用性低下の理由の１つとして、収益費用観を支える一連の諸















                                                        










２  先行研究と検証仮説 
（１）先行研究 
  利益属性の国際比較に関わる先行研究を整理すると、大きく①適時性・保守主義、②利
益管理の 2 タイプに分類できる。 
利益の適時性や保守主義にフォーカスをあてた研究としては、 たとえば、 Ball、 Kothari,and 
Robin(2000)、Ball,Robin and Wu(2000)、Bushman and Pitroski(2006)などがある。これらの研究






（1985-95）  をサンプルに Basu(1997)モデルを活用し、適時性と保守主義の程度を算出して
いる。検証の結果、Code Law 国は Common Law 国と比べて、適時性が低く、かつ保守主義
的な会計手続きを行わない傾向があることが明らかにされている。 
Ball,Robin and Wu(2000) では、４カ国（香港・マレーシア・シンガポール・タイ）2,726
社･年をサンプルに Basu(1997)モデルを活用し、適時性と保守主義の程度を算出している。
４カ国ともにアメリカ･イギリスの影響を受け、 Common Law 国としての側面があるものの、
適時性や保守主義の観点では４カ国で異なることから、同研究では法体系そのものより経
営者のインセンティブが適時性や保守主義に与える影響が大きいと主張している。 
Bushman and Pitroski(2006)では 38 カ国 86,927 社･年（1992-2001）をサンプルとして




Wysocki(2003) 、 Bhattacharya, Daouk, and Welker(2003) などがある。Leuz,Nanda and 




Bhattacharya, Daouk, and Welker(2003)では 34 カ国 58,653 社･年（1984-1998）をサンプルと
して Earnings Aggressiveness、Loss Avoidance、Earnings Smoothness の３つの属性から構成さ


































                                                        
2  Barth, Landsman, and Lang(2008)などでは透明性の高低を利益管理の程度に基づき定義している。 
3  たとえば、2007 年 4 月に掲載された IASB 第６７回会議にて、保守主義や中立性と矛盾するため忠実な
表現にならないと指摘されている。 
4  市場の完全・完備性の定義については Beaver(1981)参照。また Bromwich, Macve, and Sunder(2010)
では、そうした観点も含めた Hicks(1946)の提唱する所得概念を包括的に分析している。 
5  たとえば、FASB/IASB(2005)や Barth(2008)でも同様の指摘がなされている。 96 
 






  先行研究の多くは、 市場の完全・完備性を前提として、 資産負債観と親和性の高い Income 
No.1 を前提として、国際比較を進めているケースが多い。その結果、Common Law 国、投
資家保護の進展しているなど株式市場が相対的に発展している国において適時性や透明性
（利益管理の程度が低い）に優れていることを導出している。 



















































３  サンプルと研究アプローチ 
（１）サンプル 
  ここで国際比較を行うのに活用するサンプルについて説明していくことにしよう。本稿
では、Compustat の Global Vantage (アメリカ企業については、Compustat North America)のデ
ータベースを活用し、非金融会社でかつ総資産と売上高がプラスである企業をサンプルと
して抽出した。抽出の結果、283,016 社･年のサンプルを確保した。   
  さらに国際比較を行うため、①国別データ、②文化地域別データの２つのサンプル群を
抽出した
8。国別データの抽出にあたっては、データ収集可能であった 1992-2008 年に 100
サンプル以上のデータを確保できるカナダ、ドイツ、フランス、インド、日本、韓国、イ
ギリス、アメリカの 8 カ国のデータを抽出した。 
                                                        
6  Paton and Littleton(1940),p.16. 
7 Dechow(1994),p.5. 




  文化地域別データの抽出にあたっては、Djankov, La Porta, Lopez-de-Silanes, and 
Shleifer(2008)により取り上げられている 49 カ国をベースに地域区分を行った上で、データ
が収集可能な 1992-2008 年にかけて各年 300 サンプル以上データを入手できる English 
speaking、Western Europe、Far East(Asia)を取り上げることにした。なお文化地域別データの
分析にあたっては、 Japan との違いを鮮明に浮かび上がらせたいことから、 English speaking、
Western Europe、Far East(Asia)と Japan のデータを比較検討している。 
 
（２）研究アプローチ 
  第１のテーマである費用収益の対応度の時系列の推移の検証にあたっては、Dichev and 
Tang(2008)で採用されている研究アプローチを援用することにする。同研究では、下記の(1)
式に基づき、対応度を計測することにする。 
t t t t t Expense Expense Expense venue ν β β β α + + + + = + − 1 3 2 1 1 0 Re ・・・(1) 
  Revenue t：売上高  Expense：営業費用 
ε β α + + = t c t c year Matching , , ・・・(2) 
  Matching：対応度（(1)式のβ2）  year：年 
  Dichev and Tang(2008)では、収益と費用の相関度に、収益と費用の対応度の高低が現れる
という前提で分析を進めている。費用は時系列相関が強力であることから、前後の費用を









  第２のテーマである対応度と恒常的な収益力との関係性を分析するため、 本稿では、 Leuz, 











ε β α + + = t c t c Matching Smoothness Inverse , , _ ・・・(4) 
       σ(OIt~t+4)：過去５年間の営業利益の標準偏差   
     σ(OCFt~t+4)：過去５年間の営業キャッシュ･フローの標準偏差     
Inverse_Smoothness=σ(OCFt~t+4)／σ(OIt~t+4) 













４  検証結果 
（１）費用収益の対応度の国際的潮流 
  第１のテーマの検証結果から説明していくことにしよう。 
 











                                                        






























































































カナダ フランス ドイツ インド 日本(JPN)
韓国 イギリス アメリカ 全体100 
 












表１  対応度の時系列分析（(2)式） 
   切片  year  R2 




0.129   




0.288   
















0.170   
 
  図１（１）には国別、 （２）には文化地域別の対応度の時系列推移が表示している。図に
よれば、カナダ、アメリカ、イギリスなど English Speaking 諸国の対応度が相対的に低い水
準にあり、かつ低下傾向にあることが確認できるだろう。これは Dichev and Tang(2008)の検
































































































あるものの、English Speaking 諸国ほど低下幅は大きくなく（10%水準で有意） 、相対的には









表２  対応度と恒常的な収益力との関係性（(4)式） 
切片 Matching  R2 
0.362   
1.953   
t 値=8.067 
p 値=0.000 
0.284   
 
（３）会計発生高の平準化促進機能 
 第 3 のテーマの検証結果について説明していくことにしよう。 図２ （１） には国別、 （２）
には文化地域別の当期会計発生高変化と当期営業キャッシュ・フロー変化との相関係数の
時系列の推移を示している。 これによれば、 カナダ、 イギリス、 アメリカなど English Speaking 
諸国では相関係数はマイナスであるものの、Western Europe 諸国、Far East 諸国、Japan より



















   
















  English Speaking 諸国の会計発生高変化と営業キャッシュ・フロー変化の相関係数がマイ
ナスであるものの相対的に他地域と比べて高い水準にある１つの理由として、同地域が他
地域に比べて減損会計や公正価値会計の導入などに積極的であり、キャッシュ・フローの
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English Speaking Western Europe Far East Japan104 
 
  図３（１）には国別、図３（２）には文化地域別の相関係数の推移を表示している。こ
れによれば、イギリス、アメリカ、カナダなど English Speaking 諸国では、他地域と比べて
相関係数が低い傾向がある。逆にいえば、正の相関係数が相対的に高い水準にある Western 








第１に、 Dichev and Tang(2008)で提示されている手法を活用し、 世界全体および文化地域、
各国別の営業費用と収益の対応度の推移を検証した。検証によれば、グローバルにみて低
下傾向にあるものの、統計的に有意な水準で低下しているとはいえないのが現状である。
一方で、アメリカ、イギリス、カナダなどの English Speaking 諸国における対応度は統計的









検証した。検証の結果、カナダ、アメリカ、イギリスなど English Speaking 諸国の相関係数
はマイナスの状態にあるものの、相対的に高い水準にある。一方で、Western Europe 諸国、








ためである。検証によれば、正の相関係数が相対的に高い水準にある Western Europe 諸国、




Far East 諸国、Japan は English Speaking 諸国に比べて、会計発生高の情報伝達効果が存在し
ている可能性がある。 
こうしてみると English Speaking 諸国とそれ以外の地域では、やや対応概念やそれを支え
る会計処理に対する認識や評価が異なってくる可能性が高いことが確認できる。English 











り、 相対的な水準は低下し、 それが本来果たしてきた役割が見失われていくことになろう。 








表３  English Speaking 諸国と Japan の会計システムの特徴 
English Speaking 諸国  国･地域  Japan 









資産負債観  利益観  収益費用観 
Barth(2008)  対応概念  AAA  FASC(2010) 





将来 CF 伝達手段 
 
                                                        
11  こうした考えは、AAA FASC(2010)で提唱されている考え方に近い。 106 
 
















の Dichev and Tang(2008)などと短く、対応度の時系列の推移が過去 16 年間しか解明できて
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